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ських компаній індексу РТС. Виявлено, що середній TSR (total
shareholders return — повний дохід акціонера) компаній, що ма-
ють у структурі компенсації фінансові інструменти, вартість яких
прив’язана до ціни акції, становить 21 %, у тих компаній, хто та-
ких інструментів не має, середній TSR становить –4 %. Станом
на 1 січня 2013 року середній TSR WIG був 6,8 %, що, за нашими
підрахунками, майже втричі менше за середній TSR російських
компаній, що мають компенсаційну політику.
Тож, для вітчизняного бізнесу компенсаційна політика, що
відповідає сучасним світовим вимогам, є інноваційним інструме-
нтом. Особливо важливою є компенсаційна політика для вітчиз-
няного бізнесу ще й через те, що більшість інвестиційного капі-
талу надходить з розвинених країн, а отже відповідність нормам,
актуальним у розвинених країнах, буде додатковою перевагою у
конкурентній боротьбі за інвестиції.
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СТИМУЛЮВАННЯ РОЗВИТКУ БАНКІВСЬКОГО
ІНВЕСТИЦІЙНОГО КРЕДИТУВАННЯ В УКРАЇНІ
Наявний інвестиційний потенціал банківської системи Украї-
ни є досить слабким і незначним, а його нестабільність значно
обмежує інвестиційні операції банків. По прогнозу обсяг креди-
тів у інвестиційну діяльність на найближчі три роки буде скоро-
чуватися. Дана ситуація не відповідає потребам реального секто-
ру економіки, який потребує значних вкладень для розвитку.
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До основних проблем розвитку банківського інвестиційного
кредитування в Україні належать:
1. Зниження кредитоспроможного попиту потенційних пози-
чальників.
2. Високий ризик неповернення та зростання обсягів пробле-
мних кредитів.
3. Зменшення довгострокової ресурсної бази банків.
4. Наявність у банків більш дохідних і менш ризикових сегме-
нтів розміщення ресурсів, ніж підприємства реального сектору.
5. Недосконалість законодавчої бази: закони, у своїй більшос-
ті, захищають права позичальника, а не кредитора.
6. Існування диспропорцій у темпах розвитку між фінансовим
та реальним секторами національної економіки.
7. Низька капіталізація банківської системи та існування зна-
чної кількості дрібних банків в Україні.
8. Високі процентні ставки.
Недостатня зацікавленість банків у інвестиційному кредиту-
ванні економіки України зумовлена такими чинниками:
9 масштаби довгострокового інвестиційного кредитування
обмежені короткостроковою ресурсною базою банків, оскільки
збільшення частки довгострокових кредитів може призвести до
порушення ліквідності;
9 висока ціна залучених ресурсів для більшості банків, яка і
визначає значною мірою вартість кредитів, що надаються;
9 не до кінця сформоване законодавче поле в сфері інвести-
ційного кредитування, що й визначає його високі ризики, які в
свою чергу враховуються у процентній ставці за кредит;
9 відносно низька доходність інвестиційних кредитів порів-
няно з іншими сферами банківської діяльності;
9 складність оцінки платоспроможності позичальника і кре-
дитних ризиків інвестиційних проектів.
Також розвиток банківської системи України стримується за
рахунок проблем, які притаманні суто банківській системі:
9 недостатній рівень капіталізації банківської системи;
9 відсутність у більшості банків ефективних механізмів та ін-
струментів управління ризиками, планування та стратегії розвитку;
9 незадовільний фінансовий стан значної кількості потенційних
позичальників і низька рентабельність інвестиційних проектів;
9 низький рівень банківського менеджменту та корпоратив-
ного управління;
9 недостатня ефективність банківського нагляду, зокрема в
частині нагляду на основі оцінки ризиків банківської діяльності;
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9 відсутність повноцінної конкуренції, стримування розвитку
промислово-фінансових груп, висока витратність банківської ді-
яльності.
Інвестиційна діяльність банків та економічне зростання — це
два взаємопов’язані процеси. Економічне зростання значною мі-
рою залежить від здійснення банками інвестицій, і навпаки. На-
прямки стимулювання розвитку банківського інвестиційного
кредитування в Україні:
9 розроблення ефективної державної політики у сфері інвес-
тиційної діяльності, державної стратегії розвитку інвестиційної
діяльності в Україні;
9 прийняття концепції створення системи інвестиційного
кредитування, яка б встановила єдині стратегічні підходи щодо
державної політики;
9 надання пільг, зокрема податкових, кредитору та позичальнику
кредитів на інвестиційні цілі, визначені державою як пріоритетні.
Активізації інвестиційного кредитування банків сприятиме також:
9 податкове заохочення банків, які кредитують пріоритетні
інвестиційні напрями за пільговою ставкою шляхом віднесення
на валові витрати суми різниці між середньою кредитною став-
кою в даному банку та ставкою пільгового інвестиційного креди-
тування позичальника;
9 зменшення оподаткування прибутку банків, отриманого від
довгострокових операцій з інвестиційного кредитування пріори-
тетних напрямів терміном понад 5 років;
9 звільнення від оподаткування тієї частини прибутку банку,
яка буде використана на інвестиційне кредитування пріоритетних
для держави сфер економіки в одному звітному періоді.
На рівні комерційного банку комплекс заходів з підвищення
ефективності системи банківського інвестиційного кредитування
повинен включати:
9 вдосконалення системи банківського менеджменту, і на-
самперед, створення організаційної структури, що включає само-
стійний інвестиційний департамент;
9 створення нормативно-правової бази, що регламентує про-
цеси інвестиційного кредитування, та її своєчасне оновлення;
9 постійне вдосконалення методики оцінки ефективності ба-
нківського інвестиційного кредитування з використанням правил
фінансового аналізу;
9 розробку уніфікованих інвестиційних продуктів з метою
зниження витрат, пов’язаних з відбором інвестиційних проектів
та їх супроводом;
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9 підвищення кваліфікації співробітників інвестиційного де-
партаменту, і зокрема, співробітників групи інвестиційного кре-
дитування.
Реалізація наведених пропозицій дозволить підвищити ефек-
тивність банківського інвестиційного кредитування і на цій осно-
ві забезпечити зростання ефективності довгострокового кредиту-
вання економіки України.
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ТЕРИТОРІАЛЬНА СТРУКТУРА
СТРАТЕГІЧНИХ НАПРЯМІВ ІНВЕСТУВАННЯ
АЛЬТЕРНАТИВНОЇ ЕНЕРГЕТИКИ В УКРАЇНІ
Альтернативніджерела енергії єоднимз важливих  критеріїв
сталого розвитку світової спільноти.На сучасному етапі станов-
лення даної сфери здійснюється пошук нових і вдосконалення іс-
нуючих технологій, виведення їх на економічно ефективний рівень
і розширення сфер їх використання. Головними причинами такої
уваги є те, що запаси органічних видів палива вичерпуються, різко
зростають ціни, спостерігається низька ефективність використання
технологій і негативний вплив на навколишнє середовище.
